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ƉĂƌƚǇŝƐƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇŚŝŐŚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂƐĨĂƌ ĂƐ ŐĞƚƚŝŶŐŝŶƚŽƚŚĞƚŽƉƚǁŽŵŽƐƚŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝƐƐƵĞƐ
ĨĂĐŝŶŐƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ ĂƌĞĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞĚŽĞƐŶŽƚĂƉƉĞĂƌƚŽďĞĂŵŽŶŐƚŚŽƐĞŝƐƐƵĞƐŽĨƚŽƉ
ƐĂůŝĞŶĐĞŝŶdƵƌŬĞǇ͘dŚŝƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ĚŽĞƐŶŽƚŵĞĂŶƚŚĂƚƚŚĞƌĞŝƐŶŽƌŽŽŵŽƌĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶŽĨ
















































/ƚŝƐĂŵĂƚƚĞƌŽĨ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚdƵƌŬŝƐŚƉŽůŝƚŝĐƐŚĂƐďĞĞŶŽƉĞƌĂƚŝŶŐǁŝƚŚĂĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƚŚĂƚ














































































































DĂƌĚŝŶ͕b͘;ϭϵϳϯͿ͘ ͞ĞŶƚĞƌWĞƌŝƉŚĞƌǇZĞůĂƚŝŽŶƐ͗<ĞǇƚŽdƵƌŬŝƐŚWŽůŝƚŝĐƐ͍͟ ĂĞĚĂůƵƐ Ϯ͗ϭϲϵͲϭϵϬ͖Žƌ
DĂƌĚŝŶb͘ ;ϭϵϳϱͿ͘ΗĞŶƚĞƌͲWĞƌŝƉŚĞƌǇZĞůĂƚŝŽŶƐ͗<ĞǇƚŽdƵƌŬŝƐŚWŽůŝƚŝĐƐ͍ΗŝŶŶŐŝŶŬĂƌůŦĂŶĚ'ĂďƌŝĞů
ĞŶͲŽƌ;ĞĚƐ͘Ϳ͕WŽůŝƚŝĐĂůWĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶŝŶdƵƌŬĞǇ͗,ŝƐƚŽƌŝĐĂůĂĐŬŐƌŽƵŶĚĂŶĚWƌĞƐĞŶƚWƌŽďůĞŵƐ ;/ƐƚĂŶďƵů͗
ŽŒĂǌŝĕŝhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƵƌďůŝĐĂƚŝŽŶƐͿ͗ϳͲϯϮ͘
PŶĐƺ͕͘ĂŶĚ'ƂŬĕĞ͕͘;ϭϵϵϭͿ͘͞DĂĐƌŽͲWŽůŝƚŝĐƐŽĨĞͲZĞŐƵůĂƚŝŽŶĂŶĚDŝĐƌŽͲWŽůŝƚŝĐƐŽĨĂŶŬƐ͟ŝŶDĞƚŝŶ
,ĞƉĞƌ;ĞĚ͘Ϳ͕^ƚƌŽŶŐ^ƚĂƚĞĂŶĚĐŽŶŽŵŝĐ/ŶƚĞƌĞƐƚ'ƌŽƵƉƐ͗dŚĞWŽƐƚͲϭϵϴϬdƵƌŬŝƐŚǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕;ĞƌůŝŶ͕EĞǁ
zŽƌŬ͗tĂůƚĞƌĚĞ'ƌƵǇƚĞƌ͕ϭϵϵϭͿ͘
PŶŝƔ͕͘ ;ϮϬϬϮͿ͘ ͞ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉĂŶĚƚŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ͗dŚĞŚĂŶŐŝŶŐEĂƚƵƌĞŽĨ^ƚĂƚĞͲ
ƵƐŝŶĞƐƐZĞůĂƚŝŽŶƐŝŶdƵƌŬĞǇ͘͟ǁǁǁ͘ŬƵ͘ĞĚƵ͘ƚƌ͕ϮϬϬϮ͘
PŶŝƔ͕͘ĂŶĚdƺƌĞŵ͕h͘;ϮϬϬϭĂͿ͘ ͞ƵƐŝŶĞƐƐ͕'ůŽďĂůŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͗ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞŶĂůǇƐŝƐŽĨ
dƵƌŬŝƐŚƵƐŝŶĞƐƐƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘͟dƵƌŬŝƐŚ^ƚƵĚŝĞƐϮ͕Ϯ͗ϵϰͲϭϮϬ͘
PŶŝƔ͕͘ĂŶĚdƺƌĞŵ͕h;ϮϬϬϭďͿ͘ ͞ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕ĞŵŽĐƌĂĐǇĂŶĚ ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉŝŶdƵƌŬĞǇ͘͟ǁǁǁ͘ŬƵ͘ĞĚƵ͘ƚƌ͘
PŶŝƔ͕͘;ϭϵϵϴĂͿ͘ ͞dŚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨWƌŝǀĂƚŝǌĂƚŝŽŶŝŶdƵƌŬĞǇ͗dŚĞ/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŽŶƚĞǆƚŽĨWƵďůŝĐŶƚĞƌƉƌŝƐĞ
ZĞĨŽƌŵ͕͟ŝŶ^ƚĂƚĞĂŶĚDĂƌŬĞƚ͘dŚĞWŽůŝƚŝĐĂůĐŽŶŽŵǇŽĨdƵƌŬĞǇŝŶŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞWĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘7ƐƚĂŶďƵů͗
ŽŒĂǌŝĕŝhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͘
PŶŝƔ͕͘;ϭϵϵϴďͿ͘ ͞ZĞĚĞŵŽĐƌĂƚŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŶŽŵŝĐ>ŝďĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶŝŶdƵƌŬĞǇ͗dŚĞ>ŝŵŝƚƐŽĨ^ƚĂƚĞ
ƵƚŽŶŽŵǇ͕͟ŝŶ^ƚĂƚĞĂŶĚDĂƌŬĞƚ͘dŚĞWŽůŝƚŝĐĂůĐŽŶŽŵǇŽĨdƵƌŬĞǇŝŶŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞWĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘;7ƐƚĂŶďƵů͗
ŽŒĂǌŝĕŝhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐͿ͘
ϳϮ
PŶŝƔ͕͘;ϭϵϵϭͿ͘ ͞WŽůŝƚŝĐĂůĐŽŶŽŵǇŽĨdƵƌŬĞǇŝŶƚŚĞϭϵϴϬƐ͗ŶŶĂƚŽŵǇŽĨhŶŽƌƚŚŽĚŽǆ>ŝďĞƌĂůŝƐŵ͕͟ŝŶ
,ĞƉĞƌ͕D͘;ĞĚ͘Ϳ^ƚƌŽŶŐ^ƚĂƚĞĂŶĚĐŽŶŽŵŝĐ/ŶƚĞƌĞƐƚ'ƌŽƵƉƐ͗ dŚĞWŽƐƚͲϭϵϴϬdƵƌŬŝƐŚǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕;ĞƌůŝŶ͕
EĞǁzŽƌŬ͗tĂůƚĞƌĚĞ'ƌƵǇƚĞƌͿ͘
PǌďƵĚƵŶ͕͘;ϮϬϬϬͿ͘ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇdƵƌŬŝƐŚWŽůŝƚŝĐƐ͗ŚĂůůĞŶŐĞƐƚŽĞŵŽĐƌĂƚŝĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ͘;ŽƵůĚĞƌ͕
>ŽŶĚŽŶ͗>ǇŶŶĞZŝĞŶŶĞƌͿ͘
PǌďƵĚƵŶ͕͘;ϮϬϭϯͿ͘WĂƌƚǇWŽůŝƚŝĐƐĂŶĚ^ŽĐŝĂůůĞĂǀĂŐĞƐŝŶdƵƌŬĞǇ͘ ŽƵůĚĞƌ͕>ŽŶĚŽŶ͗>ǇŶŶĞZŝĞŶŶĞƌ͘
PǌďƵĚƵŶ͕͘;ϮϬϭϱͿdƵƌŬĞǇ͛Ɛ:ƵĚŝĐŝĂƌǇĂŶĚƚŚĞƌŝĨƚdŽǁĂƌĚŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶŝƐŵ͕dŚĞ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ƉĞĐƚĂƚŽƌ͕ϱϬ͗Ϯ͕ϰϮͲϱϱ͘
WĞůŝŶ͕/͘,͘ĂŶĚzĂǀƵǌ͕͘;ϮϬϭϰͿƐŬĞƌǀĞ^ŝǇĂƐĞƚ͗KƐŵĂŶůŦ͛ĚĂŶ'ƺŶƺŵƺǌĞ^ŝǀŝůʹ ƐŬĞƌ7ůŝƔŬŝůĞƌŝ͕;/ƐƚĂŶďƵů͗
<ĂǇŶĂŬzĂǇŦŶůĂƌŦͿ͘
^ĂǇĂƌŦ͕^Ăďƌŝ;ϮϬϭϲͿ ͞ĂĐŬƚŽWƌĞͲĚŽŵŝŶĂŶƚWĂƌƚǇ^ǇƐƚĞŵ͗dŚĞEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϱ ^ŶĂƉůĞĐƚŝŽŶƐŝŶdƵƌŬĞǇ͕͞
^ŽƵƚŚĞƌŶƵƌŽƉĞĂŶ^ŽĐŝĞƚǇĂŶĚWŽůŝƚŝĐƐ͕ǀŽů͘Ϯϭ͕ŝƐƐƵĞϮ͕Ϯϲϯʹ ϮϴϬ͘
^ƵŶĂƌ͕/͘;ϭϵϳϰͿ͘^ƚĂƚĞĂŶĚ^ŽĐŝĞƚǇŝŶƚŚĞWŽůŝƚŝĐƐŽĨdƵƌŬĞǇ͛ƐĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘;ŶŬĂƌĂ͗͘m͘^͘͘&͘
zĂǇŦŶůĂƌŦͿ͘
dƵŶĐĞƌ͕͘ ;ϮϬϬϮͿKƐŵĂŶůŦ͛ĚĂŶ'ƺŶƺŵƺǌĞ^ĞĕŝŵůĞƌ͕ϭϴϳϳͲϮϬϬϮ ;ůĞĐƚŝŽŶƐĨƌŽŵƚŚĞKƚƚŽŵĂŶdŝŵĞƐƚŽ
ƚŚĞWƌĞƐĞŶƚ͕ϭϴϳϳͲϮϬϬϮͿ͕ŶŬĂƌĂ͗d^sWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
zĂǀƵǌ͕͘;ϮϬϭϳͿ͘sĞƐĂǇĞƚ^ĂǀĂƔůĂƌŦ͕;7ƐƚĂŶďƵů͗<ŦƌŵŦǌŦ<ĞĚŝzĂǇŦŶůĂƌŦͿ͘
ƺƌĐŚĞƌ͕͘:͘;ϭϵϵϵͿ͘DŽĚĞƌŶůĞƔĞŶdƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶdĂƌŝŚŝ͕ƚƌĂŶƐ͘'ƂŶĞŶ͕z͘'͘͘;7ƐƚĂŶďƵů͗7ůĞƚŝƔŝŵzĂǇŦŶůĂƌŦͿ͘
KĨĨŝĐŝĂů^ŝƚĞƐ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂůŽŵĂůŝǇĞ͘ĐŽŵͬϮϬϭϲͬϬϴͬϭϵͬĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚͲƚĂƌŝŚŝŵŝǌĚĞͲĐŝŬĂƌƚŝůĂŶͲǀĞƌŐŝͲĂĨůĂƌŝͬ
dh/<;dƵƌŬŝƐŚ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞͿ;ϮϬϭϮͿ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐϭϵϮϯͲϮϬϭϭ;ĂŶŬĂǇĂ͕ŶŬĂƌĂ͗dƵƌŬŝƐŚ
^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞͿ͘
